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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja Reksa Dana Saham dengan metode 
Sharpe, Treynor dan Jensen, perbandingan dengan kinerja Benchmark (IHSG) serta 
pemeringkatan Reksa Dana Saham dengan menggunakan Metode Risk Adjusted Return, Risk 
Ratio, dan Model Snail Trail. Dengan sampel 38 Reksa Dana Saham,dengan Metode analisis 
Sharpe, Treynor, Jensen.  Berdasarkan hasil analisis data menggunakan metode Sharpe Reksa 
Dana yang berkinerja positif pada tahun 2012 yaitu 25 Reksa Dana, tahun 2013 5 Reksa Dana, 
tahun 2014 38 Reksa Dana dan tahun 2015 1 Reksa Dana, sedangkan kinerja negatif pada tahun 
2012 13 Reksa Dana, tahun 2013 33 Reksa Dana, tahun 2014 0 Reksa Dana dan tahun 2015 37 
Reksa Dana. Berdasarkan hasil analisis data menggunakan metode Treynor Reksa Dana yang 
berkinerja positif pada tahun 2012 yaitu 23 Reksa Dana, tahun 2013 5 Reksa Dana, tahun 2014 
37 Reksa Dana dan tahun 2015 2 Reksa Dana, sedangkan kinerja negatif pada tahun 2012 15 
Reksa Dana, tahun 2013 33 Reksa Dana, tahun 2014 1 Reksa Dana dan tahun 2015 36 Reksa 
Dana. Berdasarkan hasil analisis data menggunakan metode Treynor Reksa Dana yang berkinerja 
positif pada tahun 2012 yaitu 13 Reksa Dana, tahun 2013 26 Reksa Dana, tahun 2014 24 Reksa 
Dana dan tahun 2015 19 Reksa Dana, sedangkan kinerja negatif pada tahun 2012 25 Reksa Dana, 
tahun 2013 12 Reksa Dana, tahun 2014 14 Reksa Dana dan tahun 2015 19 Reksa Dana. 
 
Kata kunci : Sharpe, Treynor, Jensen, Risk Adjusted Return, Risk Ratio, dan Model Snail Trail. 
 
Abstract 
This study aims to determine the performance of the Mutual Fund stock by Sharpe, 
Treynor and Jensen, performance comparison with the performance Benchmark (IHSG) and 
ranking Equity Fund by using the method of Risk Adjusted Return, Risk Ratio, and Model Snail 
Trail. With a sample of 38 Equity Funds, with the method of analysis of Sharpe, Treynor, Jensen.  
Based on the results of data analysis using Mutual Fund Sharpe positive performance in 2012 is 
25 Mutual Funds, 2013 5 Mutual Funds, 2014 38 Mutual Funds and 2015 1 Mutual Fund, whereas 
negative performance in 2012 13 Mutual Funds, 2013 33 Mutual Funds, 2014 0 Mutual Fund and 
2015 37 Mutual Funds. Based on the results of data analysis using Treynor Mutual Fund positive 
performance in 2012 is 23 Mutual Funds, 2013 5 Mutual Funds, 2014 37 Mutual Funds and 2015 
2 Mutual Funds, whereas negative performance in 2012 15 Mutual Funds, 2013 33 Mutual Funds, 
2014 1 Mutual Funds and 2015 36 Mutual Funds. Based on the results of data analysis using 
Treynor Mutual Fund positive performance in 2012 which is 13 Mutual Funds, 2013 26 Mutual 
Funds, 2014 24 Mutual Funds and 2015 19 Mutual Funds, whereas negative performance in 2012 
25 Mutual Funds, 2013 12 Mutual Funds, 2014 14 Mutual Funds and 2015 19 Mutual Funds. 
 
Keywords : Sharpe, Treynor, Jensen, Risk Adjusted Return, Risk Ratio, and Model Snail Trail. 
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1. PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
 Investasi merupakan hal yang telah 
menjadi kebiasaan dalam masyarakat di 
Indonesia. Secara umum investasi sendiri 
terbagi menjadi dua macam, yaitu investasi 
secara langsung dan investasi tidak 
langsung. Investasi langsung merupakan 
investasi yang di lakukan dalam bentuk 
investasi yang langsung ke sektor riil, 
sedangkan investasi tidak langsung 
merupakan investasi yang menggunakan 
broker (pialang) di pasar modal.  
 Pasar modal adalah tempat yang 
berkaitan dengan kegiatan penawaran umum 
dan perdagangan efek yang memperjual 
belikan berbagai instrumen jangka panjang 
seperti obligasi, saham, reksa dana dan 
instrumen pasar lainnnya. Saat ini pasar 
modal Indonesia terus mengalami 
perkembangan yang sangat pesat dari 
periode ke periode, hal ini dibuktikan 
dengan meningkatnya jumlah emiten yang 
tercatat di Bursa Efek Indonesia. Salah satu 
alternatif yang dapat dipilih investor adalah 
dengan berinvestasi pada reksa dana, hal ini 
dikarenakan dalam reksa dana investor 
dibantu oleh manajer investasi yang 
berpengalaman untuk mengelola dana yang 
telah diinvestasikan oleh investor. Menurut 
UU Pasar Modal Pasal 1, 1995 reksa dana 
(mutual fund) merupakan institusi jasa 
keuangan yang menerima uang para 
pemodal yang kemudian menginvestasikan 
dana tersebut dalam portofolio yang 
terdiversifikasi pada efek dan sekuritas. 
 Kinerja reksa dana berarti 
kemampuan reksa dana tersebut untuk 
menghasilkan return (tingkat  
pengembalian). Standar informsi yang lazim 
digunakan untuk menggambarkan kinerja 
dari suatu reksa dana adalah Nilai Aktiva 
Bersih per Unit Penyertaan (NAB/unit) yang 
dapat memberikan indikator kinerja 
investasi suatu reksa dana. Sehingga jelas 
bahwa kinerja historis dari suatu reksa dana 
telah distandarisasi dalam bentuk Nilai 
Aktiva Bersih per Unit Penyertaan 
(NAB/unit) yang selanjutnya menjadi 
pertimbangan utama investor dalam memilih 
reksa dana. 
 
Dari tabel 1.1 di atas menunjukkan 
bahwa jumlah reksa dana konvensional 
mengelami kenaikan setiap tahunnya dari 
tahun 2012-2015. Namun pada tahun 2013 
kenaikan tersebut tidak diimbangi dengan 
meningkatnya nilai aktiva bersih (NAB) 
reksa dana. Penurunan ini terjadi bersamaan 
dengan penurunan laju pertumbuhan 
ekonomi Indonesia dimana pada tahun 2012 
pertumbuhan ekonomi Indonesia sebesar 
6,23 % dan mengalami penurunan pada 
tahun 2013 menjadi 5,78%. Sebenarnya 
pada tahun 2012 penurunan sudah terlihat 
pada kuartal ketiga dan keempat dimana 
pertumbuhan terus menurun di level 6,29% 
dan 6,26%. Tahun 2013 pertumbuhan 
ekonomi Indonesia kembali melambat di 
level 6,03% pada periode pertama hingga 
menjadi 5,78% di periode akhir. 
Badan Pusat Statistik (BPS) 
mencatat pertumbuhan ekonomi Indonesia 
di kuartal pertama tahun 2014 hanya tumbuh 
di level 5,21% secara tahunan (year-on-
year). Pada tahun 2015 juga investasi di 
Indonesia masih melemah, hal ini dapat 
dilihat dari nilai tukar rupiah yang 
mengalami depresiasi yang pada awal 
pemerintahan sebesar Rp. 12.025 per dolar 
AS dan kembali merosot hingga mencapai 
Rp. 14.800 pada bulan September 2015. RIU 
FEB UI memproyeksikan bahwa 
perekonomian indonesia pada tahun 2015 
akan tumbuh 2,5 % atau lebih rendah dari  
target pemerintah dalam asumsi APBN, 
yaitu 5,7 %. Namun ternyata pertumbuhan 
ekonomi indonesia pada saat itu sebesar 4,79 
%, terendah selama 6 tahun, demikian 
menurut catatan badan pusat statistik. 
Dalam melakukan investasi seorang 
investor selain harus mempertimbangkan 
tingkat keuntungan yang mungkin 
diperolehnya, juga harus 
mempertimbangkan tingkat risiko yang 
mungkin dihadapinya. Hidayat (2011, h. 
96), menjelaskan sudah menjadi hukum 
yang berlaku, semakin  tinggi kemungkinan 
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munculnya risiko semakin tinggi pula 
tingkat pengembalian akan suatu hasil 
investasi (high risk, high retun) atau 
semakin rendah kemungkinan munculnya 
risiko semakin rendah pula tingkat 
pengembalian akan hasil suatu investasi 
(low risk, low return) . Begitu pula halnya 
dengan reksa dana dimana reksa dana yang 
berkinerja baik dapat menghasilkan 
keuntungan tertentu dan dengan resiko yang 
wajar. 
Tidak tepatnya reksa dana yang 
dipilih investor untuk berinvestasi dapat 
menimbulkan sejumlah konsekuensi seperti 
tidak sesuainya investasi yang dilakukan 
dengan tujuan investasi, adanya resiko yang 
harus dihadapi sampai tidak profesionalnya 
para pengelola reksa dana yang 
menyebabkan berkurangnya kekayaan 
investor atau investor pengalami kerugian. 
Melihat konsekuensi yang dapat di hadapi 
oleh investor maka pengukuran dan 
pemeringkatan reksa dana merupakan suatu 
hal yang harus di lakukan. Memilih reksa 
dana saham dengan kinerja terbaik bagi 
calon investor yang ingin  menginvestasikan  
dananya sangat penting dilakukan. Dengan 
adanya pemaparan kinerja reksa dana saham 
Indonesia diharapkan dapat memberikan 
gambaran yang objektif tentang kinerja 
reksa dana saham di Indonesia. Oleh karena 
itu peneliti akan melakukan penelitian yang 
berjudul “Analisis Pengukuran Kinerja 
dan Pemeringkatan Reksa Dana 
Konvensional Saham yang Tercatat pada 
Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2015” 
dengan Metode Sharpe, Treynor dan Jensen. 
 
1.2 Rumusan Masalah 
1. Apakah terdapat perbedaan hasil 
penelitian antara kinerja reksa dana 
saham dengan menggunakan 
metode Metode Sharpe, Treynor 
dan Jensen ? 
2. Reksa Dana saham mana yang 
memiliki kinerja Outperform dan 
Underperform terhadap IHSG 
selama periode 2012-2015 ? 
3. Bagaimana pemeringkatan Reksa 
Dana Saham berdasarkan Metode 
Risk Adjusted Return , Risk Ratio 
dan Model Snail Trail ? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui perbedaan hasil 
penelitian antara reksa dana saham 
yang di ukur dengan menggunakan 
metode Metode Sharpe, Treynor 
dan Jensen . 
2. Untuk mengetahui Reksa Dana 
Saham yang memiliki kinerja 
Outperform dan Underperfom 
terhadap IHSG selama periode 
2012-2015. 
3. Untuk mengetahui pemeringkatan 
Reksa Dana Saham berdasarkan 
Metode Risk Adjusted Return , Risk 
Ratio dan Model Snail Trail. 
 
2. LANDASAN TEORI 
 
2.1 Pengertian Investasi 
Menurut Halim dalam 
Fahmi (2012, h. 3) investasi pada 
hakikatnya merupakan penempatan 
sejumlah dana yang dilakukan pada 
saat ini dengan harapan untuk 
memperoleh keuntungan di masa 
mendatang. Dalam pasar modal, 
terdapat instrumen-instrumen 
investasi yang ditawarkan, antara 
lain saham, obligasi, reksa dana, dan 
instrumen lainnya. Setiap instrumen 
memiliki karakteristik, keuntungan 
dan risiko yang berbeda.  
 
2.2 Reksa Dana 
Menurut Widoatmodjo 
(2015, h. 154) Reksa Dana dapat 
didefinsikan sebagai surat berharga 
yang diterbitkan oleh suatu manajer 
investasi kemudian dijual kepada 
investor, di mana hasil dari 
penjualan tersebut digunakan untuk 
membuat portofolio agar resiko 
investasi menurun, namun dengan 
keuntungan yang relatif besar. 
Reksa Dana merupakan sertifikat 
yang menjelaskan bahwa 
pemiliknya menitipkan sejumlah 
dana kepada perusahaan Reksa 
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Dana untuk digunakan sebagai 
modal berinvestasi baik di pasar 
modal maupun di pasar uang. 
Perusahaan Reksa Dana akan 
menghimpun dana dari investor 
untuk kemudian diinvestasikan 
dalam bentuk portofolio yang 
dibentuk oleh Manajer Investasi. 
Melihat itu, investor dapat 
membentuk portofolio secara tidak 
langsung melalui Manajer Investasi. 
 
2.3 Kinerja Reksa Dana 
Sutedi (2014, h. 167) 
menjelaskan bahwa dalam 
mengukur kinerja reksa dana dapat 
menggunakan metode pengukuran 
kinerja reksa dana pada umumnya, 
yaitu Sharpe, Treynor dan Jensen. 
Dimana dari ketiga pendekatan 
tersebut selalu memperhitungkan 
risiko yang ditanggung oleh 
instrumen. 
Sutedi (2011, h. 146) juga 
menjelaskan bahwa nilai saham 
reksa dana terbuka ditentukan 
berdasarkan Net Asset Value 
(NAV/Nilai Aktiva Bersih). Nilai 
Aktiva Bersih (NAB) merupakan 
nilai total dari portofolio reksa dana 
dibagi dengan jumlah saham yang 
diterbitkan setelah terlebih dahulu 
dikurangi dengan biaya manajemen 
dari reksa dana. Nilai Aktiva Bersih 
atau Net Asset Value merupakan alat 
ukur kinerja reksa dana. Dimana 
Nilai Aktiva Bersih (NAB) 
merupakan nilai wajar dari 
portofolio suatu reksa dana. 
 
2.4 Metode Sharpe 
Menurut Halim (2015, h. 
52) dalam metode ini kinerja 
portofolio diukur dengan cara 
membandingkan antara premi 
resiko portofolio (= selisih rerata 
tingkat keuntungan portofolio 
dengan rerata suku bunga bebas 
resiko) dengan risiko portofolio 
yang dinyatakan dengan standar 
deviasi (risiko total). Metode ini 
relevan dipergunakan untuk 
investor yang menanamkan dananya 
hanya atau sebagian besar pada 
portofolio tersebut, sehingga risiko 
portofolio dinyatakan dalam standar 
deviasi. 
 
2.5 Metode Treynor 
Dalam metode ini kinerja 
portofolio diukur dengan 
membandingkan antara premi risiko 
portofolio (=selisih rerata tingkat 
keuntungan portofolio dengan rerata 
bunga bebas resiko) dengan risiko 
portofolio yang dinyatakan dengan 
beta (risiko pasar atau risiko risiko). 
Indeks treynor ini relevan 
digunakan untuk investor yang 
memiliki berbagai portofolio atau 
menanamkan dananya pada 
berbagai reksa dana. 
 
2.6 Metode Jensen  
Metode ini menggunakan 
konsep Security Market Line (SML) 
yang merupakakan garis yang 
menghubungkan portofolio pasar 
dengan kesempatan investasi yang 
bebas resiko. Metode ini 
menunjukkan perbedaan antara 
tingkat return  aktual yang diperoleh 
portofolio dengan tingkat return 
yang diharapkan jika portofolio 
berada pada garis pasar modal. 
 
2.7 Pemeringkatan Reksa Dana 
Menurut Manurung (2008, 
h. 160-162) dalam pemeringkatan 
reksa dana menggunakan 
pendekatan risk management, 
karena menggunakan tiga metode. 
Metode yang pertama yaitu 
perhitungan risk adjusted return 
(RAR). RAR dapat 
menggambarkan kemampuan 
manajer investasi dalam mengolah 
reksa dana yang dimilikinya. 
Artinya sejauh mana excess return 
yang  dihasilkan manajer investasi 
dengan satu unit resiko yang ada. 
Excess return  yang dimaksut yaitu 
return  yang dihasilkan dikurangi 
dengan risk-free rate. 
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Metode yang kedua (rasio 
risiko) yaitu rasio risiko pasar 
dengan risiko reksa dana. 
Pengukuran ini menghitung 
kemampuan manajer investasi 
mengelola reksa dananya dalam 
menghadapi risiko pasar. Semakin 
besar rasio ini menunjukkan 
kemampuan manajer investasi 
tersebut tahan terhadap risiko pasar. 
Metode yang ketiga yaitu 
adalah pergerakan reksa dana yang 
dilihat dari risiko dan return-nya. 
Risiko dan return tersebut di plot 
dalam bentuk kuadran dimana 
horizontalnya menyatakan risiko 
dan vertikalnya menyatakan return. 
Selanjutnya, return dan risiko reksa 
dana diplot ke dalam kuandran dari 
waktu ke waktu. Sehingga terlihat 
pergerakan reksa dana sepanjang 
waktu. 
 
Setelah ketiga metode di 
atas dihitung, maka selanjutnya 
dilakukan pemeringkatan kinerja 
reksa dana. Pemeringkatan 
dilakukan dengan melihat RAR, 
Rasio, Risiko, dan pergerakan Snail 
Trail reksa dana yang diteliti. 
Masing-masing hasil perhitungan 
dilakukan pembobotan untuk 
menentukan peringkat yang terbaik. 
 
2.10 Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan tinjauan 
pustaka dan penelitian terdahulu 
yang sudah diuraikan oleh penulis, 
maka kerangka pemikiran dapat 
digambarkan pada gambar berikut:
 
Gambar 2.3 Kerangka Pemikiran 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Penelitian ini menggunakan 
tipe penelitian deskriptif dengan 
pendekatan kuantitatif. Menurut 
Sugiyono (2014, h. 8) metode 
penelitian kuantitatif dapat diartikan 
sebagai metode penelitian yang 
berlandaskan pada filsafat 
positivismen, digunakan untuk meneliti 
pada populasi atau sampel tertentu, 
pengumpulan data menggunakan 
instrumen penelitian, analisis data 
bersifat kuantitatif/statistik, dengan 
tujuan untuk menguji hipotesis yang 
telah di tetapkan. Filsafat positivisme 
memandang realitas/gejala/fenomena 
itu dapat diklasifikasikan, relatif tetap, 
kongkrit, teramati, dann hubungan 
gejala bersifat sebab akibat. Penelitian 
ini pada umumnya dilakukan pada 
populasi atau sampel tertentu yang 
representatif. 
 
3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi adalah keseluruhan 
subjek yang akan diamati atau diteliti. 
Teknik pengambilan sampling dalam 
penelitian ini adalah Purposive 
Sampling. Purposive sampling 
merupakan teknik pengambilan dengan 
berdasarkan ciri-ciri subyek yang akan 
dijadikan sampel penelitian Supardi 
  
 
 
 
6 
(2005) dalam Ariyo Murti Rahardjo 
(2015), dimana sampel dalam 
penelitian ini adalah 38 reksa dana 
konvensional saham. 
 
3.3 Jenis Data 
Jenis data dalam penelitian ini 
adalah data sekunder. Data sekunder 
yaitu sumber data penelitian yang 
diperoleh peneliti secara tidak 
langsung melalui media berupa teks 
artikel maupun karya ilmiah yang 
terkait dengan judul penelitian 
berupa laporan keuangan 
perusahaan 
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
Dalam penelitian ini teknik 
pengumpulan data yang di gunakan 
adalah dengan teknik dokumentasi. 
Teknik dokumentasi yaitu dengan 
melakukan pencatatan atau 
pengumpulan data-data yang menjadi 
bahan penelitian. Pengumpulan data 
yaitu data reksa dana konvensional 
saham yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), OJK dan BAPEPAM. 
Pengumpulan data kinerja IHSG, NAB 
dan suku bunga Sertifikat Bank 
Indonesia (SBI) selama periode 
penelitian. 
 
3.5 Teknik Analisis Data 
Alat  analisis  yang  digunakan  
dalam pengukuran kinerja  reksa  dana 
saham  adalah Metode Sharpe, Metode 
Treynor dan Metode Jensen. 
A. Analisis investasi, adapun 
beberapa langkah-langkah yang 
perlu dilakukan dalam analisis 
investasi yaitu mencari return 
reksa dana per-tahun, Menghitung 
rata-rata (mean) return NAB/unit 
tahunan reksa dana saham selama 
periode penelitian, Mencari return 
IHSG, Mencari standar deviasi, 
Mencari tingkat bebas resiko,  
B. Menghitung kinerja reksa dana 
dengan Metode Sharpe, Metode 
Treynor dan Metode Jensen serta 
Metode RAR, RR dan Snail Trail. 
C. Menentukan reksa dana 
konvensional saham yang 
kinerjanya baik sesuai dengan 
masing-masing metode yang 
digunakan. 
SRD > + ( positif ) kinerjanya baik  
SRD < - ( negatif ) kinerjanya 
buruk 
D. Membandingan hasil perhitungan 
return reksa dana dengan return 
IHSG. 
Underperform = return reksa dana 
dibawah return IHSG 
Outperform = return reksa dana 
diatas return IHSG 
E. Menyusun peringkat reksa dana 
saham yang tertinggi sampai 
dengan terendah sesuai dengan 
menggunakan pendekatan risk 
management, dengan 
menggunakan tiga metode yaitu 
risk adjusted return, risk ratio, 
pergerakan snail trail. Total nilai 
peringkat didapat berdasarkan 
nilai-nilai pembobotan (100%) 
dari tiga model pengukuran kinerja 
yaitu risk adjusted return (30%), 
risk ratio (30%), model snail trail 
(40%). 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Deskripsi Bursa Efek Indonesia 
Bursa Efek Indonesia 
merupakan bursa hasil penggabungan 
dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan 
Bursa Efek Surabaya (BES). Bursa 
Efek Jakarta pertama kali dibuka pada 
tanggal 14 Desember 1912, dengan 
bantuan pemerintah kolonial Belanda 
yang dikenal sekarang jakarta. Bursa 
efek Jakarta sempat tutup hingga 
akhirnya  Bursa Efek Jakarta kembali 
dibuka pada tanggal 10 Agustus 1977 
dan ditangani oleh Badan Pelaksana 
Pasar Modal (BAPEPAM), institusi 
baru dibawah departemen keuangan. 
Demi efektivitas operasinal dan 
transaksi, pemerintah memutuskan 
untuk menggabungkan Bursa Efek 
Jakarta sebagai pasar saham dengn 
Bursa Efek Surabaya sebagai pasar 
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obligasi dan derivatif. Pada 1 Desember 
2007 bursa hasil penggabungan ini 
mulai beroprasi. 
 
4.2 Reksa Dana Konvensional Saham 
Reksa dana yang menjadi objek 
dalam penelitian ini aitu 38 reksa dana 
konvensional saham. Setiap reksa dana 
dikelola oleh manajer investasi dan bank 
kustodiannya masing-masing. Manajer 
investasi yang mengelola dana reksa 
dana telah memiliki no ijin. 
 
4.3 Hasil Penelitian  
4.3.1 Perhitungan Kinerja Reksa 
Dana Saham Dengan Metode 
Sharpe 
                      𝑆𝑅𝐷 =  
𝑅𝑝− 𝑅𝑓
 𝜎𝑝
 
Keterangan: 
Sp = Nilai Sharpe Ratio 
Rp = rata-rata return reksa  
    dana 
Rf = rata-rata return investasi  
 bebas risiko 
𝜎𝑝  = Deviasi standar return  
           reksa dana 
Berikut contoh 
perhitungan kinerja reksa dana 
saham Bahana Dana Prima 
dengan menggunakan metode 
sharpe pada tahun 2012: 
𝑆𝑅𝐷 =  
0,001892 − 0,0011
 0,016143
 
                    = 0,049088 
Berdasarkan hasil yang 
diperoleh dengan menggunakan 
metode sharpe diatas maka dapat 
dilihat bahwa reksa dana Bahana 
Dana Prima memiliki kinerja 
positif dengan nilai 0,049088. 
Reksa dana Bahana Dana Prima 
juga memiliki kinerja yang 
berada diatas kinerja pasar. 
Semakin besar hasil yang 
diperoleh semakin baik kinerja 
dari reksa dana saham tersebut 
karena mampu berada diatas 
kinerja pasar (IHSG) 
 
4.3.2 Perhitungan Kinerja Reksa 
Dana Saham Dengan Metode 
Treynor 
𝑇𝑅𝐷 =  
𝑅𝑝 −  𝑅𝑓
 𝛽𝑝
 
Dimana: 
𝑇𝑅𝐷= Hasil kinerja mengunakan 
metode Treynor 
𝑅𝑝= rata-rata return portofolio 
𝑅𝑓= rata-rata return investasi 
bebas resiko 
𝛽𝑝 = beta portofolio 
Berikut perhitungan 
kinerja reksa dana Bahana Dana 
Prima dengan menggunakan 
metode Treynor pada tanggan 06 
Januari 2012 sampai 28 
Desember 2012: 
𝑇𝑅𝐷
=  
0,081892 −  0,0011
1,02346 
 
        = 0,000774 
Kinerja dari reksa dana 
saham Bahana Dana Prima 
dengan menggunakan metode 
treynor diperoleh hasi sebesar 
0,000774. Berdasarkan hasil 
tersebut menunjukkan bahwa 
reksa dana saham Bahana Dana 
Prima memiliki kinerja positif 
dan berada di bawah kinerja 
investasi bebas resiko. Semakin 
besar hasil yang diperoleh maka 
semakin baik kinerja reksa dana 
saham tersebut karena mampu 
memberikan return yang lebih 
tinggi dari resiko yang diterimanya. 
 
4.3.3 Perhitungan Kinerja Reksa 
Dana Saham Dengan Metode 
Jensen 
 
𝛼 = (𝑅𝑝 − 𝑅𝑓) − 𝛽𝑝(𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) 
Dimana: 
𝛼= Nilai perpotongan Jensen 
𝑅𝑝= Rata-rata return mingguan  
Reksa Dana Saham 
𝑅𝑓= Rata-rata return investasi  
bebas resiko 
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𝑅𝑚= Rata-rata return Pasar   
(IHSG) 
𝛽𝑝 = beta portofolio 
Berikut contoh 
perhitungan kinerja reksa dana 
saham Bahana Dana Prima 
dengan menggunakan metode 
Jensen pada tanggal 06 Januari 
2012 sampai dengan 28 
Desember 2012: 
𝛼 = (𝑅𝑝 − 𝑅𝑓) − 𝛽𝑝(𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) 
𝛼 = (0,001892-0,0011)-  
1,02346(0,002-0,0011) 
𝛼 =  −0,00013 
Hasil perhitungan kinerja 
reksa dana Bahana Dana Prima 
yaitu sebesar -0,00013. Hasil 
tersebut menunjukkan kinerja 
reksa dana Bahana Dana Prima 
negatif dan berada dibawah 
kinerja investasi bebas resiko. 
Semakin besar hasil yang 
diperoleh semakin baik kinerja 
dari reksa dana saham tersebut 
karena mampu memberikan 
return yang lebih tinggi dari 
resiko yang diterima. 
 
4.3.4 Perhitungan Kinerja Reksa 
Dana Dengan Kinerja 
Benchmark 
 
𝑅𝑜𝑅 =  
𝑁𝐴𝐵𝑡 − 𝑁𝐴𝐵𝑡−1
𝑁𝐴𝐵𝑡−1
 
Dimana : 
RoR  =  Kinerja reksa dana 
𝑁𝐴𝐵𝑡= Nilai aktiva bersih akhir  
tahun 
𝑁𝐴𝐵𝑡−1= Nilai aktiva bersih  
    awal tahun 
Berikut contoh 
perhitungan kinerja reksa dana 
Bahana Dana Prima dan kinerja 
IHSG pada tahun 2012: 
Kinerja Reksa Dana
=  
13.094,7 − 11.969,11
11.969,11
 
         = 0,09404542 
Kinerja 𝐵𝑒𝑛𝑐ℎ𝑚𝑎𝑟𝑘
=  
4.316,69 − 3.869,42
3.869,42
 
           = 0,11559 
Dari hasil perhitungan di 
atas dapat dilihat bahwa reksa 
dana Bahana Dana Prima 
memiliki kinerja yang berada 
dibawah kinerja pasar atau 
underperform. Hal ini 
menunjukkan bahwa kinerja 
reksa dana Bahana Dana Prima 
kurang baik pada tahun 2012 
karena berada dibawah kinerja 
pasar. Semakin besar hasil 
kinerja suatu reksa dana berada 
diatas kinerja pasar maka 
semakin baik reksa dana tersebut 
dan dapat dijadikan sebagai 
tempat untuk berinvestasi. 
 
4.3.1 Perhitungan Pemeringkatan  
Reksa Dana Saham 
Menggunakan Metode Risk 
Adjusted Return, Risk Ratio dan 
Model Snail Trail. 
Langkah pertama dalam 
pemeringkatan reksa dana yaitu 
dengan menentukan nilai risk 
asjusted return, risk ratio dan 
snail trail. Berikut contoh 
perhitungan ketiga metode 
tersebut pada reksa dana Bahana 
Dana Prima pada tahun 2012: 
1. Menentukan nilai risk 
asjusted return, risk ratio 
dan snail trail 
RAR = 
(0,001892 − 0,0011)
0,16143
 
 RAR = 0,049088 
Rumus yang sama 
digunakan untuk menentukan 
hasil pasar tahun 2013, tahun 
2014 dan tahun 2012. 
2. Menentukan nilai risk 
asjusted return, risk ratio 
dan snail trail 
    RR = 
0,01449 
0,016143
 
      RR = 0,897587 
Rumus yang sama 
digunakan untuk menentukan 
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hasil pasa tahun 2013, tahun 
2014 dan tahun 2012. 
3. Menentukan nilai risk 
asjusted return, risk ratio 
dan snail trail 
Setelah nila risk 
asjusted return dan nilai 
risk ratio diperoleh, barulah 
kemudian dilakukan ploting 
untuk menentukan nilai 
snail trail seperti pada 
contoh berikut: 
Gambar 4.1 Model Snail Trail 
Reksa Dana Bahana Dana Prima 
 
 
 
 
 
 
4.4 Pembahasan 
4.4.1 Hasil Perhitungan Kinerja 
Reksa Dana Saham 
Menggunakan Metode Sharpe 
 
Berdasarkan hasil 
perhitungan kinerja reksa dana 
saham dengan menggunakan 
metode sharpe, maka pada tahun 
2012 terdapat 25 reksa dana 
saham yang memiliki kinerja 
positif sedangan 13 reksa dana 
saham lainnya memiliki kinerja 
yang negatif. Hal ini 
menunjukkan bahwa 
berdasarkan metode sharpe pada 
tahun 2012 terdapat 25 reksa 
dana saham dengan kinerja 
positif layak untuk dijadikan 
sebagai tempat investasi. Pada 
tahun 2013 terdapat 5 reksa dana 
saham yang memilikki kinerja 
positif dan 33 reksa dana saham 
lainnya memiliki kinerja negatif. 
Sehingga berdasarkan metodee 
sharpe pada tahun 2013 hanya 5 
reksa dana saham dengan kinerja 
positif yang layak untuk 
dijadikan tempat investasi. 
Berdasarkan metode 
sharpe pada tahun 2014 didapat 
bahwa terdapat 38 reksa dana 
dengan kinerja positif dan tidak 
memiliki kinerja reksa dana 
dengan kinerja negatif. Hal ini 
berbanding terbalik dengan hasil 
yang diperoleh pada tahun 2015 
dimana hanya terdapat 1  reksa 
dana dengan kinerja positif dan 
37 reksa dana dengan kinerja 
negatif. Maka, pada tahun 2014 
berdasarkan metode sharpe 
terdapat 38 reksa dana yang 
layak untuk dijadikan sebagai 
tempat investasi dan pada tahun 
2015 terdapat 1 reksa dana 
saham dengan kinerja positif 
sedangkan 37 reksa dana saham 
lainnya memiliki kinerja negatif. 
Hal ini menunjukkan bahwa 
pada tahun 2015 hanya terdapat 
1 reksa dana yang layak 
dijadikan sebagai tempat 
investasi.  
 
4.4.2 Hasil Perhitungan Kinerja 
Reksa Dana Saham 
Menggunakan Metode 
Treynor 
 
Berdasarkan hasil 
perhitungan kinerja reksa dana 
saham pada tahun 2012 dengan 
menggunakan metode treynor, 
terdapat 23 reksa dana saham 
yang menunjukkan kinerja 
-0,2
0
0,2
0,4
0,8 0,85 0,9 0,95
R
et
u
rn
Risk
Bahana Dana 
Prima
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positif dan 15 reksa dana saham 
dengan kinerja negatif. Hal ini 
menunjukkan bahwa 
berdasarkan metode treynor pada 
tahun 2012 terdapat 23 reksa 
dana saham dengan kinerja 
positif layak untuk dijadikan 
sebagai tempat investasi. Pada 
tahun 2013 terdapat 5 reksa dana 
saham yang memilikki kinerja 
positif dan 33 reksa dana saham 
lainnya memiliki kinerja negatif. 
Sehingga berdasarkan metode 
treynor pada tahun 2013 hanya 5 
reksa dana saham dengan kinerja 
positif yang layak untuk 
dijadikan tempat investasi. 
Berdasarkan metode 
treynor pada tahun 2014 didapat 
bahwa terdapat 37 reksa dana 
dengan kinerja positif dan 1 
reksa dana saham dengan kinerja 
negatif. Sedangkan pada tahun 
terdapat 2 reksa dana dengan 
kinerja positif dan 36 reksa dana 
dengan kinerja negatif. Maka, 
pada tahun 2014 berdasarkan 
metode treynor terdapat 38 reksa 
dana yang layak untuk dijadikan 
sebagai tempat investasi dan 
pada tahun 2015 terdapat 2 reksa 
dana saham dengan kinerja 
positif sedangkan 36 reksa dana 
saham lainnya memiliki kinerja 
negatif. Hal ini menunjukkan 
bahwa pada tahun 2015 hanya 
terdapat 2 reksa dana yang layak 
dijadikan sebagai tempat 
investasi. Hasil perhitungan 
dengan menggunakan metode 
treynor ini menunjukkan hasil 
yang tidak jauh berbeda dengan 
menggunakan metode sharpe.  
4.4.3 Hasil Perhitungan Kinerja 
Reksa Dana Saham 
Menggunakan Metode Jensen 
 
Berdasarkan hasil 
perhitungan kinerja reksa dana 
saham pada tahun 2012 dengan 
menggunakan metode jensen, 
terdapat 13 reksa dana saham 
yang menunjukkan kinerja 
positif dan 25 reksa dana saham 
dengan kinerja negatif. Hal ini 
menunjukkan bahwa 
berdasarkan metode jensen pada 
tahun 2012 terdapat 13 reksa 
dana saham dengan kinerja 
positif layak untuk dijadikan 
sebagai tempat investasi. Pada 
tahun 2013 terdapat 26 reksa 
dana saham yang memilikki 
kinerja positif dan 12 reksa dana 
saham lainnya memiliki kinerja 
negatif. Sehingga berdasarkan 
metode jensen pada tahun 2013 
terdapat 26 reksa dana saham 
dengan kinerja positif yang layak 
untuk dijadikan tempat investasi. 
Berdasarkan metode 
jensen pada tahun 2014 didapat 
bahwa terdapat 24 reksa dana 
dengan kinerja positif dan 14 
reksa dana saham dengan kinerja 
negatif. Sedangkan pada tahun 
2015 terdapat 20 reksa dana 
dengan kinerja positif dan 18 
reksa dana dengan kinerja 
negatif. Maka, pada tahun 2014 
berdasarkan metode jensen 
terdapat 24 reksa dana yang 
layak untuk dijadikan sebagai 
tempat investasi dan pada tahun 
2015 terdapat 20 reksa dana 
saham dengan kinerja positif 
yang layak dijadikan sebagai 
tempat investasi. 
4.4.4 Perbandingan Kinerja Reksa 
Dana Saham Dengan Kinerja 
Benchmark (IHSG) 
Reksa dana dikatakan 
memiliki kinerja yang baik dan 
menguntungkan apabila hasil 
kinerjanya positif dan mampu 
berada diatas kinerja pasar 
(IHSG). Reksa dana yang 
memiliki kinerja di atas harga 
pasar disebut outperform, 
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sedangkan reksa dana yang 
memiliki kinerja dibawah harga 
pasar disebut underperform. 
Berikut hasil perbandingan 
kinerja reksa dana saham 
dengan kinerja benchmark 
selama periode penelitian yaitu 
pada tahun 2012, tahun 2013, 
tahun 2014 dan tahun 2015. 
 
Berdasarkan hasil 
perbandingan di atas kinerja 
reksa dana saham pada tahun 
2012 menunjukkan 10 reksa 
dana saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
Benchmark (IHSG) dan 28 reksa 
dana saham lsinnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2013 terdapat 18 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
benchmark (IHSG) dan 20 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2014 terdapat 30 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
benchmark (IHSG) dan 8 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2015 terdapat 19 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
Benchmark (IHSG) dan 19 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. 
4.4.5 Pemeringkatan Reksa Dana 
Dengan Menggunakan 
Metode Risk Adjusted Return, 
Risk Ratio dan Model Snail 
Trail 
Dalam pemeringkatan 
reksa dana ini dilakukan dengan 
metode pembobotan dengan total 
nilai peringkat yang didapat 
berdasarkan nilai-nilai 
pembobotan (100%) dari 3 
model pengukuran kinerja. 
Model-model tersebut antara lain 
Model Risk Adjusted Return 
(30%), Risk Ratio (30%) dan 
Model Snail Trail (40%). Setelah 
pembobatan dilakukan maka 
akan diperoleh total nilai yang 
akan menentukan peringkat 
reksa dana tersebut. Berikut 5 
reksa dana saham dengan nilai 
tertinggi berdasarkan 
pembobotan ketiga model diatas 
selama periode penelitian. 
 
Reksa dana yang memiliki 
nilai paling tinggi adalah Reksa 
Dana Saham RHB Alpha Sector 
Rotation dengan total nilai 
69,8047. Hasil pemeringkatan 
selengkapnya dapat dilihat pada 
lampiran. 
 
5.KESIMPULAN 
 
5.1. Kesimpulan 
Berikut ini kesimpulan hasil 
penelitian dan pembahasan 
diantaranya : 
1. Berdasarkan metode sharpe pada 
tahun 2012 terdapat 25 reksa dana 
saham yang memiliki kinerja 
positif dan 13 reksa dana saham 
dengan kinerja yang negatif. Pada 
tahun 2013 terdapat 5 reksa dana 
saham yang memilikki kinerja 
positif dan 33 reksa dana saham 
memiliki kinerja negatif. Pada 
tahun 2014 terdapat 38 reksa dana 
dengan kinerja positif dan tidak 
memiliki kinerja reksa dana 
dengan kinerja negatif. Ini 
merupakan tahun terbaik karena 
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semua reksa dana yang dijadikan 
sampel memiliki kinerja positif. 
Sedangkan pada tahun 2015 
hanya terdapat 1  reksa dana 
dengan kinerja positif dan 37 
reksa dana dengan kinerja negatif.  
Hasil kinerja reksa dana 
saham dengan metode sharpe 
tidak jauh berbeda dengan 
menggunakan metode treynor. 
Berdasarkan metode treynor pada 
tahun 2012 terdapat 23 reksa dana 
saham yang menunjukkan kinerja 
positif dan 15 reksa dana saham 
dengan kinerja negatif. Pada 
tahun 2013 terdapat 5 reksa dana 
saham yang memilikki kinerja 
positif dan 33 reksa dana saham 
lainnya memiliki kinerja negatif. 
tahun 2014 didapat bahwa 
terdapat 37 reksa dana dengan 
kinerja positif dan 1 reksa dana 
saham dengan kinerja negatif. Ini 
merupakan tahun terbaik karena 
hampir semua reksa dana yang 
dijadikan sampel memiliki 
kinerja positif. Pada tahun 2015  
terdapat 2 reksa dana dengan 
kinerja positif dan 36 reksa dana 
dengan kinerja negatif. Ini 
merupakan tahun terburuk bagi 
kebanyakan reksa dana saham 
selama periode penelitian karena 
hanya memiliki 2 reksa dana 
dengan kinerja positif.  
Berdasarkan metode Jensen 
pada tahun 2012 terdapat 13 reksa 
dana dengan kinerja positif dan 
25 reksa dana dengan kinerja 
negatif. Pada tahun 2013 terdapat 
26 reksa dana dengan kinerja 
positif dan 12 reksa dana dengan 
kinerja negatif. Pada tahun 2014 
terdapat 24 reksa dana dengan 
kinerja positif dan 14 reksa dana 
dengan kinerja negatif. Tahun 
2015 terdapat 20 reksa dana 
dengan kinerja positif dan 18 
reksa dana dengan kinerja negatif.  
2. Berdasarkan hasil perbandingan 
kinerja reksa dana saham dengan 
kinerja benchmark pada tahun 
2012 terdapat 10 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
Benchmark (IHSG) dan 28 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2013 terdapat 18 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
benchmark (IHSG) dan 20 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2014 terdapat 30 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
benchmark (IHSG) dan 8 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. Pada tahun 
2015 terdapat 19 reksa dana 
saham memiliki status 
Outperform terhadap kinerja 
Benchmark (IHSG) dan 19 reksa 
dana saham lainnya memiliki 
status Underperform. 
3. Berdasarkan pemeringkatan reksa 
dana dengan menggunakan model 
Risk Adjusted ,Return Risk Ratio 
dan Model Snail Trail telah 
didapat peringkat reksa dana 
selama periode penelitian. Reksa 
dana saham yang berada diposisi 
pertama yaitu reksa dana saham 
RHB Alpha Sector Retation 
dengan total nilai 69,80. Reksa 
dana saham diperingat kedua 
yaitu reksa dana Manulife Dana 
Saham dengan total nilai 68,86 
dan diperingkat ke tiga yaitu 
reksa dana saham Schroder Indo 
Equity Fund dengan total nilai 
68,63. 
5.2 SARAN 
 
Berdasarkan kesimpulan yang telah 
dipaparkan sebelumnya maka 
disampaikan beberapa saran sebagai 
berikut : 
1. Investor sebaikya memilih kinerja 
Reksa Dana Saham yang positif dan 
Outperform. Dalam penelitian ini 
investor dapat memilih Reksa Dana 
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Saham Dana Pratama Ekuitas yang 
memiliki kinerja konsisten selama 
periode penelitian. 
2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan 
dapat menambahkan metode-
metode perhitungan kinerja reksa 
dana saham seperti metode 𝑀2 dan 
information Ratio sehingga dapat 
dibandingkan dengan penelitian 
yang sudah ada. Pada penelitian 
selanjutnya juga dapat mengganti 
Benchmark yang ada dengan yang 
lain seperti indeks LQ-45 maupun 
JII untuk dapat menghasilkan 
kesimpulan yang berbeda. 
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